Y “El gobierno argentino - Y “El Mercosur no puede 
no tiene demasiadas 


el peso o aplica aranceles Brasil no acepta 


a las importaciones 


REPORTAJE EXCLUSIVO 
existir con semejante Lester Thurow qe 


alternativas: o deja flotar inestabilidad cambiaría. Si amaliza las ME 
ANEVIZE 1215 (a bs ) 

dE : a "/ ES Domingo 24 de 

condiciones de Argentina, CONSSCUSIcIaS MO A 

2 da deve ua e] ON ) Suplemento económico de 


brasileñas y subsidia sus les conviene disolverlo”. a 


exportaciones” 


3 
6 
6 
3 
6 
5 
4 
1 
A 


Pagina/12 


BANCO CENTRAL DE LÁ 
REPUBLICA ARGENTINA 


$0. 


INFORME ESPECIAL 


LA RECESION 
QUE SE VIENE 


Y El impacto Sobre el 
empleo, las industrias y 
las regiones. 

Y Los dilemas de 
Fernández. 


Por Maximiliano Mo. 
Páginas 4/5 


Roque 


Mtenegro 


Medios Automáticos de Pago. 


Gane tiempo con los medios automáticos de pago. 
Y cuénteselo a todos. 


un BANCO PROVINCIA 
El Banco de la Provincias de Buenos Alres 


Por Pablo Ferreira 


“Hay que monitorear el ingre- 

so de las importaciones de 
Brasil para impedir que nuestras 
empresas cierren y no tener miedo 
a poner derechos compensatorios o 
salvaguardias en aquellos casos en 
que tengamos ese tipo de proble- 
mas”, le dijo a Cash Marta Beker- 
man, especialista en temas del Mer- 
cosur y experta del país en políti- 
cas comerciales. Esta economista 
dirige el Centro de Estudios de la 
Estructura Económica y el Depar- 
tamento de Economía de la Facul- 
tad de Ciencias Económicas de la 
UBA. Para Bekerman, la estrategia 
argentina para enfrentarla devalua- 
ción de Brasil debe pasar por “ex- 
pandir el comercio con Brasil de 
manera que nos compre cada vez 
más en lugar de limitarlo”. La in- 
vestigadora del Conicet aconsejó 
“evitar lo que ocurrió en América 
latinaenlos 80 cuando todos los pa- 
íses querían restringir sus importa- 
ciones y llevaron el intercambio de 
la región a niveles mínimos”. 

—¿Cómo afectará al país la vio- 
lenta devaluación de la moneda 
brasileña? > 

—La crisis de Brasil puede afec- 
tarala Argentina fundamentalmen- 
te de dos maneras. Por el lado ce- 
mercial en cuanto se reduce nues- 
tracompetitividad-precio porla de- 
valuación brasileña. Y, además, por 
la vía financiera dado el aumento 
de las tasas de interés internaciona- 
les que sufrimos. Creo, en realidad, 
que esta segunda vía es la más im- 
portante. La suba de tasas origina- 
da en el aumento del riesgo país, 
afecta al conjunto de la economía 
contribuyendo a reducir el nivel de 
actividad. 

—¿Cuál es el impacto que pro- 
vocará esta situación sobre el co- 
mercio bilateral? 

Van a verse afectados especial- 
mente ciertos sectores como el au- 
tomotor, el lácteo en una primera 
instancia y textiles, entre los más 
importantes. Además, habrá un in- 
greso creciente de productos de ese 
país. 

—¿Quémedidas debería adoptar 
el gobierno argentino para evitar 
daños graves sobre la economía? 

—Lo primero es tener claro que 


Marta Bekerman, 
experta de la UBA, 
dice que la 
negociación con Brasil 
no debería pasar por 
limitar importaciones 
desde Brasil sino por 
lograr que este país 
compre más al 


Mercosur. 
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Marta Bekerman, especialista de la UBA en Mercosur. 
“La clave en la negociación es ser flexibles”, sugiere. 


"Hay que evtar la propuesta 
de cerrar los mercados” 


estamos en una etapa de transición 
en la que no sabemos hasta dónde 
va allegar el tipo de cambio real en 
Brasil. En esta etapa la decisión del 
Gobierno de monitorear las impor- 
taciones me parece correcta. Pode- 
mos pensar también en aplicar de- 
rechos compensatorios y cláusulas 


Subsidios: “Brasil 
debe eliminar los 
incentivos que tiene a las 
exportaciones, tanto los 
subsidios financieros 
como los reintegros 
fiscales”. 


de salvaguardia, pero sólo en el ca- 
so en que se muestre que realmen- 
te el aumento de las importaciones 
produce perjuicios. Pero sería cau- 
telosa con esas medidas. De todos 
modos, hay que tener mucho cui- 
dado con el daño alos sectores, por- 


que si cierra alguno no es muy fá- . 


cil reabrirlos. La clave es la flexi- 


Las dos caras del Nobel 


Hasta hace pocos meses Amartya Sen era un expo- 
nente clásico del economista recluido en la torre de 
marfil de los académicos. Famoso por sus estudios te- 
Óricos sobre las causas de las hambrunas, la medición 
de la pobreza y la relación entre democracia y desarro- 
llo socíal, hay quienes dicen, con cierta malicia, que 
sólo vío pobres “verdaderos” durante su infancia en la 
Indía. Otros, en cambio, reconocen sucompromiso con 
las causas sociales y su colaboración, por ejemplo, con 
las políticas sociales de la UNICEF. Sea como fuere, 
premio Nobel mediante, todavía conserva algo de esa 
aversión de los académicos “puros” a hablar de lo que 
no estudiaron con una mirada científica. Más aún, lle- 
gó aenojarse con este periodista porque consideró que 
preguntarle sobre la pobreza en Latinoamérica era lle- 
varlo más allá de sus conocimientos. Nada más aleja- 
do de los verborrágicos gurúes mediáticos de fin de si- 
glo como Rudiger Dornbusch, Paul Krugman, Jeffrey 
Sachs o incluso el Nobel más célebre entre los econo- 


mústas, Milton Friedman. 


Sin embargo, hoy en día Amartya Sen, alos 64 años, 
difícilmente pueda volver a recluirse en la academia 


Por un error técnico, enla edición del domingo pa- 
sado no apareció junto al reportaje a Amartya Sen, 
último Premio Nobel de economía, el siguiente co- 
—Imentario firmado por Maximiliano Montenegro. 


comolo hizo du- 
rante toda su vi- 
da, Estasemana, 
la revista ingle- 
sa The Econo- 
mist publicó un 
artículo titulado 
“Usos buenos y 
malos de Amar- 
tya Sen”, en el 
que cuenta las 


bilidad: cautela en cuanto a ver qué 
pasa con el comercio y capacidad 
de respuesta rápida en donde se vea 
que puede haber daño en lo inme- 
diato. 

—¿No habría que negociar con 
Brasil la revisión de las diversas 
trabas que impuso al comercio 
dentro del Mercosur en los últi- 
mos tiempos? 

—Me parece muy importante que 
Brasil elimine los incentivos que 
tiene a las exportaciones, tanto los 
subsidios financieros como los 
reintegros fiscales. El momento es 
oportuno para plantearlo dado el 
salto de competitividad que impli- 
ca la devaluación. También poner 
sobre la mesa de negociación la ne- 
cesidad de cumplir con lo pactado. 
Un tema central es la exigencia del 
pago al contado que impuso Brasil 
alas importaciones argentinas. Es- 
to no era lo pactado y esta es una 


diversas aplicaciones políticas de las ideas del flaman- 
te Nobel. Cuenta el semanario que, en un reciente via- 
je ala India, Sen fue recibido como un verdadero hé- 
roe nacional y abrió una pelea salvaje entre los diver- 
sos partidos que disputan el poder, ansiosos por apro- 
piarse de las ideas del Nobel. Según The Economist. 
algunos han visto en Sen un predicador de las políti- 
cas del Estado de bienestar. De hecho, en todo el mun- 
do, muchos interpretaron este premio de la academia 
sueca como un reconocimiento de que en la globaliza- 
ción no sólo hay mercados financieros sino también 
pobreza a granel. Y no pocos partidos de centroizquie- 
rda celebraron la distinción. Sin embargo, la conser- 


vadora revista inglesa rescata el otro perfil de Sen: el 
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del economista “amigo del mercado”, como él mismo 
se definió en más de una oportunidad. 


oportunidad para avanzar sobre 
ello. Tenemos que tener una políti- 
ca agresiva de entrar a ese merca- 
do. Sin embargo, creo que el eje 
esencial no pasa por limitar las im- 
portaciones desde Brasil, sino lo- 
grar un aumento de las compras de 
este país al Mercosur. 

—¿Cómo cree que se podría 
avanzar en esa línea? 

—Considero que hay posibilida- 
des en el sentido de aumentar la ar- 
monización de políticas entre am- 
bos países y avanzar en el mercado 
único. Hay muchas medidas para- 
arancelarias tomadas por Brasil so- 
bre normas técnicas o sanitarias. Es- 
taes una excelente ocasión para pe- 
dirle a Brasil que acepte las normas 
técnicas y sanitarias de los países 
socios del Mercosur. Este mecanis- 
mo, al mismo tiempo de consolidar 
el acuerdo regional, incentivaría las 
compras de ese país. Por ejemplo, 
las normas sanitarias que limitan las 
ventas del sector alimentario, y las 
normas técnicas vinculadas con la 
compra de medicamentos, dos sec- 
tores muy importantes. 

¿Qué otras políticas deberían 
desarrollarse para incrementar 
las exportaciones fuera del Mer- 
cosur? 

Esto es fundamental. El pro- 
blema de Argentina es que no es- 
tamos aumentando lo suficiente- 
mente las exportaciones a terce- 
ros mercados. Poreso, hoy son tan 
importantes las medidas de incen- 
tivo alasexportaciones. Ya se es- 
tá discutiendo, por caso, la impor- 
tancia del reintegro del IVA. Pe- 
ro no se puede dejar de lado que 
debemos tener una política expor- 
tadora agresiva. Para ello es esen- 
cial el desarrollo de compañías de 
trading, para favorecer sobre to- 
do alas pymes exportadoras. Otro 
aspecto que tenemos que pensar 
es cómo aumentar la competitivi- 
dad sin contar con el instrumento 
de la devaluación. Debemos plan- 
tearnos instrumentos fiscales y 
crediticios, por ejemplo para in- 
centivar la actividad privada en 
investigación y desarrollo, o el de- 
sarrollo de proveedores. Hoy más 
que nunca todas estas asignaturas 
pendientes deben ser desarrolla- 
das a fondo. 


"Así, 


Por Maximiliano Montenegro 
HA A 


y Lester Thurow, decano por 
mucho tiempo de la escuela de 
negocios del Massachussets Insti. 
tute of Technology (MIT), eseleco. 
nomista más famoso de la actuali- 
dad entre el público no especializa. 
do, al cual accedió a través de una 
seguidilla de best-sellers. Pero en la 
profesión es respetado por sus estu- 
dios sobre competitividad e integra- 
ción comercial. El año pasado estu- 
vo en Buenos Aires, invitado por 
ADEBA, por lo que conoce bien los 
problemas de la relación entre Ar 
gentina y Brasil. En este reportaje 
concedido a Cash, telefónicamente, 
desde su oficina en el MIT analiza 
las consecuencias de la devaluación 
del real sobre Argentina. 

—¿El gobierno de Cardoso se 
equivocó al devaluar el real? 

—No tenía otra alternativa. Elerror 
político fue cometido cuando el go- 
bernador (Itamar Franco) anunció 
que no iba a pagar la deuda de sues- 
tado y el presidente del Banco Cen- 
tral renunció. A esa altura la alter- 
nativa era la devaluación o renun- 
ciar al pago de la deuda. Los espe- 
culadores internacionales son como 
las pirañas en el Amazonas. Apenas 
huelen sangre atacan. En Brasil, el 
gobernador Franco y el presidente 
del Banco Central pusieron algo de 
sangre en el agua. Y los especulado- 
res reaccionaron según su naturale- 
za. ¿Usted no hubiese sacado su pla- 
ta de Brasil en esa situación? ¿Por 
qué iba alguien a querer dejar su pla- 
ta en Brasil ante semejante incerti- 
dumbre? 

—¿Podrá funcionar el Mercosur 
de ahora en más con Brasil bajo 
un sistema de tipo de cambio flo- 
tante y Argentina con el peso en 
paridad fija con el dólar? 

—Mi impresiónes queno. Árgen- 
tina y Brasil tendrían que estarden- 
tro del mismo sistema monetario 
para que el Mercosur tuviera algún 
futuro. Por algo los europeos cre- 
aron el Euro. Los europeos no pu- 
dían hacer que el mercado común 
funcionara eficientemente cuando 
las diferentes monedas subían O 
bajaban, porque así no está nunca 
claro dónde convenía invertir. Sin 
una moneda única no podían cui- 
dar la estabilidad incluso siendo 
europeos. Y, se sabe, Latinoamé- 
rica es más inestable que Europa. 
Hoy Brasil es el lugar más barato 
para invertir, pero no se sabe qué 
puede pasar mañana. Semejante 
inestabilidad cambiaria es posible 
en el área económica conformada 
por México y Estados Unidos por 
que México es muy pequeño com- 
parado con Estados Unidos, Pue- 
de haber fuertes devaluaciones en 
el peso mexicano sin que haya mu- 
cho impacto en Estados Unidos 
porque México es sólo el 3 por 
ciento de la economía norteameri 

cana. Pero el problema del Merco- 
sur es que el país más grande es el 
más inestable. En estas condicio” 
nes Argentina está condenadaapi 
decerla inestabilidad de Brasil co) 
grandes costos. 

—¿Qué recomendaría al gob 
no argentino: dejar flotar el p 
o aplicar aranceles compen 
rios a las importaciones bi 
ñas? 

—El problema es que si se de 
flotar el peso, uno tendría que: 
guntarse ¿cuán rápido volvería 
perinflación? Y si uno duda di 
puedareaparecerlainflación ley 
do a Argentina a lo que era nu 


exclusivo: a Lester Thurow, economista del MIT 


Mercosur dejará de existir” 


El economista, uno de los mayores expertos 


internacionales en política comercial, plantea 


que Argentina no tiene muchas alternativas: 


dejar flotar el peso o protegerse de Brasil. 


años atrás no me parece que haya, 
de inmediato, demasiadas alternati- 
vas. El gobierno argentino debería 
negociar poner aranceles a las im- 
portaciones provenientes de Brasil. 
Noes legal enel Mercosur, pero Bra- 
sil no les deja alternativa. 

—¿Por qué? 

—Porque sería razonable que en el 
Mercosur hubiese un comercio ba- 
lanceado entre los países. Si Brasil 
devalúa en una gran magnitud, en- 
tonces la única forma en que Argen- 
tina puede tratar de balancear el co- 
mercio es imponiendo aranceles ex- 
traordinarios a las importaciones. 
También podría subsidiarsus expor- 
taciones como una manera de com- 
pensar el encarecimiento de los pro- 
ductos argentinos enel mercado bra- 
sileño. El punto que deberían plan- 
tear es que la devaluación del real 
puede afectar a la relación comer- 
cial de Brasil con el resto del mun- 
do, pero no con la Argentina, porque 
para algo existe el Mercosur. Si es- 
to no es aceptado, la conclusión es 
obvia: les conviene disolver el Mer- 
cosur. 

—¿En el tema de subsidios a las 
exportaciones no habría proble- 


Opción: “Si Argentina 
no aplica aranceles a las 
importaciones y subsidios 
a las exportaciones, la 
devaluación del real 
provocará un fuerte salto 
de la desocupación”. 


mas conla Organización Mundial 
de Comercio (OMC)? 

—Deberíanignorarla como todo el 
mundo lo hace. Los europeos no 
prestan atención a las bananas de 
Centroamérica. Porque ustedes de- 

erían preocuparse por la OMC. No 

van a enviar un ejército para contro- 
larlos. La OMC es como el EMI (ver 
aparte), hoy no tiene ningún poder. 
El FMI, el Banco Mundial ola OMC 
lo único que pueden hacer es, a lo 
sumo, decirles: “ustedes no deberí- 
an hacer esto”, 

—¿Qué sucedería si el gobierno 
argentino no hiciera nada? 

=S1 aplicaran aranceles a las im- 
portaciones y subsidios a las expor- 
taciones no deberían existir grandes 
diferencias de competitividad en el 
comercio entre Brasil y Argentina. 
Pero si no hacen nada, Brasil provo- 
cará un salto de la desocupación en 
Argentina. Se lo pongo en otros tér- 
minos: cuando estalló la crisis asiá- 


Por sólo $15 acelere la marcha de su comercio. Adhiérase 
a BIVI555, la nueva cuenta del BMLP. Ninguna puede superarla. 


tica Estados Unidos tenía un déficit 
comercial de 160 mil millones de dó- 
lares. Hoy el déficit es de 300 mil 
millones de dólares y para fines de 
este año se espera que llegue a los 
350 mil millones. Laúnicarazón por 
la que Estados Unidos puede darse 
el lujo de absorber un mayor déficit 
comercial ante la crisis de otros pa- 
íseses porque somos un enorme área 
económica. Pero Argentina no pue- 
de hacerlo porque es una economía 
pequeña y el impacto en términos 
productivos y de empleo sería terri- 
ble. 

—Milton Friedman le dijo a Pá- 
gina/12 que la solución para evi- 
tar un mayor desempleo pasa por 
flexibilizar todavía más el merca- 
do laboral. Esto es lo que creen 
también algunos importantes 
banqueros de la Argentina (Fer- 
nando de Santibáñez, por ejem- 
plo, lo declaró públicamente). 
¿Cuál es su opinión? 

-(Se ríe). Esa es una forma ele- 
gante de decir que hay que redu- 
cirlos salarios delos trabajadores. 
Sería políticamente más honesto 
decir: “Yo quiero salarios más ba- 
jos”. Porsupuesto, cuando uno de- 
valúa tiene menores salarios, en el 
caso de Brasil, en dólares para to- 
dos. Pero es muy difícil para un 
país que no devaluó pedir un ajus- 
te en los salarios nominales. Por 
eso, insisto con el tema: si quie- 
ren pensar en el Mercosur a más 
largo plazo, Brasil y Argentina 
tendrán que converger a un siste- 
ma cambiario similar. Puede ser 
un tipo de cambio flotante o algún 
mecanismo de tipo de cambio fi- 
jo al dólar. Pero tendrá que ser el 
mismo. No puede imaginarse ha- 
cia el futuro un verdadero merca- 
do. común con semejante inestabi- 
lidad cambiaria entre los países 
que lo integran. 

—¿Cree que la Convertibilidad 
tiene futuro, porque pareciera ser 
que la mayoría de los países en el 
mundo están devaluando y yendo 
hacia esquemas de tipo de cambio 
flexibles? 

—LaConvertibilidadno necesaria- 
mente implica un tipo de cambio fi- 
jo. Convertibilidad significa que, sin 
importar el precio de la transacción, 
uno puede convertir la moneda lo- 
cal en dólares porque el Banco Cen- 
tral tiene las reservas suficientes. Pe- 
se a las devaluaciones en el Sudes- 
te Asiático, todos los países, excep- 
to Malasia, mantuvieron un sistema 
de convertibiliad con el dólar. Me 
parece que Argentina podría soste- 


N 


Lester Thurow, ex decano de la escuela de negocios del MIT. 


“En Brasil había sangre en el agua y las pirañas atacaron.” 


ner en el futuro la Convertibilidad 
sin necesidad de mantener un tipo 
de cambio fijo. 

—En estos días el gobierno pro- 
puso dolarizar completamente la 
economía argentina. ¿Cuál es su 
opinión? 

—Eso no resuelve el problema. El 


real seguirá depreciándose en rela- 
ción al dólar y si Argentina tuviera 
como moneda al dólar tendría el 
mismo problema de competitividad 
que enfrenta hoy. Sólo funcionaría 
si Brasil también adoptara el dólar 
como moneda. Pero esto parece al- 
go imposible. 


Thurow textual: 


Y “La Convertibilidad 
no implica necesaria- 
mente un tipo de cam- 
bio fijo. En el futuro Ar- 
gentina podría mante- 
ner la Convertibilidad 
sin necesidad de con- 
servar la paridad fija 
del peso con el dólar.” 
Y “La dolarización de 
la economía argentina 


no resuelve el proble- 


ma de la pérdida de 
competitividad. Sólo 
funcionaría sí Brasil 
adoptara también el 
dólar como moneda. 
Pero eso es imposi- 
ble” 


“La crisis de Brasil durará mucho tiempo” 


—¿Cómo interpreta la crisis de Brasil? 

—Lo que han demostrado estas crisis, desde Brasil 
hasta el sudeste asiático, es que está sucediendo algo 
fundamental en la economía mundial: se está desarro- 
llando una economía global, pero no hay un gobierno 
global. El FMI no es Alan Greenspan (el titular de la 
Reserva Federal). Si Alan Greenspan quiere tratar con 
los bancos de Nueva York no llama al alcalde de la ciu- 
dad para que hable con los bancos. Llama a los bancos 
y les advierte “hagan lo que les digo o los cierro”. En 
países dondeno hay un gobierno efectivo, como en Bra- 
sil, el FMI no puede funcionar. Mire el ejemplo de Ru- 
sia: el gobierno le decía al EMI todo lo que quería oír, 
pero no podían implementar ningún plan. Brasil no es 
lo mismo que Rusia, pero la relación con el FMI es si- 
milar. El gobierno central dice una cosa y aparece un 
gobernador que repudia la deuda, entonces el FMI no 
puede hacer nada. Si hubiera un Banco Central a nivel 
mundial la relación sería distinta: porque éste podría 
tratar directamente con los deudores del sistema. 

—¿Cuánto puede durar la crisis brasileña? 

—Mucho tiempo. No creo que haya una resolución a 
la crisis brasileña mientras no se ataque el problema 
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global. Y el problema global no es Brasil, ni Tailandia 
sino Japón. Este es otro ejemplo de por qué hoy no ha- 
ce diferencia si existe o no el FMI. El corazón del pro- 
blema en términos de la economía global está en Ja- 
pón, que es más grande que lo que todos los países sub- 
desarrollados pueden comprar económicamente. Pero 
el FMI no tiene injerencia alguna en Japón porque és- 
te país no necesita los préstamos del Fondo Monetario. 
Es la tercera economía del mundo, después de la Unión 
Europea, y está ahí estancada, sin moverse. Para la eco- 
nomía global, hasta que nose resuelva cómo hacer que 
Japón vuelva a crecer es muy difícil pensar que se pue- 
dan solucionar los problemas de inestabilidad en los 
mercados emergentes. : 

—¿Qué debería hacer el FMI? 

—El problema es que hoy nadie quiere un gobierno 
global de manera tal que el FMI pueda tratar directa- 
mente con los bancos de inversión, al margen de los 
países. Por otro lado, ningún país emergente puede con- 
seguir préstamos privados sin obtener antes los présta- 
mos del EMI. El resultado es lo que los ingleses llaman 
el modelo del tanteo. Vamos a tener periódicamente 
crisis como las de Brasil. 


ICAO AO IRC zombar7o 2 /95'R 


Tte. Gral. Juan Domingo Perón 332 
Tels.: 331-6696 / 345-0288 Fax: 343-2199 


Domingo 24 de enero de 1999 


La caída de las 
exportaciones al 
mercado brasileño es 
sólo la punta del 
iceberg recesivo que 
se cierne sobre la 
economía. Peligran 
varias economías 
regionales. Los 


cálculos 


conservadores 
hablan de una 
destrucción de 350 


mil puestos de 
trabajo. 


Ernesto Kritz, director de la Sociedadd de Estudios 
Laborales, cree que el efecto caipirinha po 
tarle a la Argentina, por lo menos, 350 mil 


Ran 


puestos 


LES 


de trabajo. Según el economista que en los últimos - 


años confeccionó la encuesta de indicadores. labo- 
rales del Ministerio de Trabajo, la velocidad « ¡conque 
“empiecen'a desaparecer empleos de la economía de- 
penderá de cuán rápido se traduzca la crisis en un 
ajuste importante del consumo de las familias. eo 

La razón es que la baja del consumo se asociaría 
también con el derrumbe de las actividad de servi- 
cios que en el último año. dinamizaron un boom del 
empleo informal: comercio minorista, promocio- 
nes, repartidores a domicilio, restaurantes, cons- 
trucción. Justamente, para Kritz, lo que distingue 
al efectoBrasil de las crisis rusa o asiática es que 
“en esta oportunidad habrá un fuerte ajuste sobre 
las actividades vinculadas al consumo”. “Enel '98, 
se desaceleró la inversión y esto significó que se 
detuviera la expansión del empleo. Pero ahora, el 
ajuste en el consumo se traducirá en destrucción ne- 
ta de puestos de trabajo”, pronostica. 

“Aunque parezca mentira, el efecto directo de * 
Brasil por la caída de las exportaciones argentinas 
no sería tan importante como el ajuste del empleo 
en los sectores de servicios”, afirma Kritz. Y dice 
que en el caso de las empresas grandes, como las 
terminales automotrices, “aparecen mecanismos de 


para. r evertir 


Cómo impacta la crisis de Brasil sobre Argentina 


Una recesión a lo grande 


La crisis del real golpeará a la 
economía argentina a través 
dedos vías. La más directa esla pér- 
dida de parte de los 8 mil millones 
de exportaciones dirigidos al socio 
mayor y la amenaza de que se des- 
plome sobre el país una avalancha 
de productos brasileños a precios 
de liquidación. Este impacto co- 
mercial es el que más preocupa hoy 
alos empresarios de muchos secto- 
res y regiones que, en los últimos 
- años, crecieron gracias a la deman- 
da brasileña o sobrevivieron, pese 
ala competencia dentro del Merco- 
sur. Sin embargo, si ahí terminara 
el efecto caipirinha nadie se atreve- 
ría a compararlo con el tequila. El 
encarecimiento del crédito y el au- 
mento de laincertidumbre serán los 
detonantes de una recesión genera- 
lizada a toda la economía que des- 
truirá, como mínimo, unos 350 mil 
puestos de trabajo. 

Todos los economistas, locales y 
extranjeros, modificaron en los úl- 
timos días sus pronósticos que, aho- 
ra, contemplan paralaeconomíalo- 


E MEA , é € - 
También hay quienes ganan 
Pese a lo que usualmente se cree, no todas las empresas o sectores 
_de la Argentina se perjudican con la devaluación brasileña. Entre los 
grandes perjudicados está la industria automotriz: hacia el mercado 
brasileño se dirigen casi todas las exportaciones y éstas, a Su vez, re- 
presentan el 40 por ciento de la producción local. Más aún, para Ford, 
que esta semana anunció la suspensión de 1400 trabajadores, el pe- 
so del mercado brasileño alcanza al 70 por ciento de la producción 
local. También sería fuertemente afectada a la industria química, que 
vende casi el 20 por ciento de su producción en Brasil. 

Sin embargo, según Jerónimo Morales Rins, de la Fundación An- 
dina, también hay quienes ganan con la devaluación del real. Por 
ejemplo, Aluar, de la familia Madanes, único productor primario lo- 
cal de aluminio, podrá acceder al óxido de aluminio, importado des- 
de Brasil, a un precio mucho más conveniente. Lo mismo ocurre con 
un insumo básico de la siderurgia, como es el mineral de hierro, que 
tanto Siderar y Siderca, del grupo Techint, como Acindar, podrán im- 
poa a un costo menor. De todas maneras, y aunque por ahora es- 

tán resguardadas con derechos antidumping, a las siderúrgicas tal vez 
se les complique la competencia de la producción brasileña en lami- 
nados, Otras empresas que se beneficiarían serían las alimenticias 
productoras de golosinas (mercado dominado por las multinaciona- 
les), que podrán importar más barato la cocoa para la elaboración de 
chocolates y confíturas, 

Por otro lado, en el agro, para desgracia de los pocos productores 
locales que aún sobreviven, podrán importar maquinaría agrícola a 
precios muy accesibles los grandes terratenientes, propietarios de ex- 
plotaciones muy tecnificadas, 
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cal un seguro escenario recesivo. 
Por caso, el banco de inversión 
Merryll Lynch ajustó esta semana 
su previsión de crecimiento para 
Argentina de un 2,1 por ciento po- 
sitivo a una caída del producto de 
2 por ciento. En otros términos, 
comparado con lo que era el esce- 
nario más probable hace un par de 
semanas, para Merryll, Argentina 
perderá en el año 4 puntos de su 
PBI, lo que equivale a 14 mil mi- 
llones de dólares entre menor con- 
sumo de las familias, exportaciones 
e inversiones. 

Hoy, éste es el piso de la recesión 
venidera: la Fundación Capital, di- 
rigida por Martín Redrado, proyec- 
ta una contracción del 3 por ciento 
y algunas consultoras, como Cedei, 
de Daniel Novak, estiman quelaca- 
ída del PBI llegaría al 4 por ciento, 
una magnitud similar ala depresión 
del '95. La causa de semejante cam- 
bio de expectativas, obviamente, se 
explica por la explosión del plan 
Real. Según calcula la Fundación 
Mediterránea, que preside Juan Jo- 
sé Llach, suponiendo una caída del 
20 por ciento de las exportaciones 
a Brasil, la pérdida rondaría los 900 
millones de dólares, algo menos 
que los 1.100 millones que 
estimó la semana pasa- 
daen Cash el actual 
secretario de Pro- 
gramación Ro- 
gelio Frigerio. 
Esta  reduc- 
ción dela de- 


manda se debe a que Brasil sufrirá 
una profunda depresión y a que los 
productos argentinos se encarecie- 
ron en los últimos días un 30 por 
ciento en el mercado brasileño a 
causa de la depreciación del real. 
Así, los sectores productores de 
automotores, autopartes, neumáti- 
cos, maquinaria eléctrica, textiles, 
calzado, frutas frescas, algodón, 
lácteos, petroquímicos y plásticos, 
entre otros, en los próximos meses 
multiplicaran los despidos y/o sus- 
pensiones de personal para ajustar- 
se a una abrupta caída de sus ven- 
tas. Por otro lado, en varios casos, 


Cambio: “El banco 
Merryll Lynch ajustó esta 
semana su previsión de 
crecimiento para 
Argentina de un 2,1 por 
ciento positivo a una caída 
del PBI de 2 por ciento”. 


como en calzado, textiles y maqui- 
naria agrícola, está latente la ame- 
naza de unalluvia de productos bra- 
sileños (30 por ciento más baratos) 
que desplazarían producción y em- 
pleo local (ver aparte). Más 
aún, según evalúan en el 
propio Ministerio de 
. Economía, esta 

vuelta de tuerca 
Ma enelcomercio 
tendrá un 
impacto te- 


Como informó ( 
dación Capital calci e 
de dos puntos en el cble 
trucción de E de traba 


[negro paro 
ne. “Es lo mismo que deci 
un 1 por ciento. Es mi 
efecto sobre el emplec 


fes exportadores, 
to. Según las A 


sn 


tos menos), la desocupación Ón 
por lo menos, d 


rrible sobre las economías regioni- 
les (desde Córdoba hastael Nordes- 
te, pasando porel Alto Valle de Río 
Negro y Mendoza), que en los últi- 
mos años se transformaron en Bra- 
sil- dependientes. 

Pero los economistas coinciden 
en señalar que el mayor impacto lo 
ocasionará la restricción en el fi- 
nanciamiento antes que por las di- 
ficultades para colocar las exporta- 
ciones en el socio mayor. 

Esta semana las tasas de interés 
para empresas de primera línea lle 
garon al 18 por ciento anual en ps- 
sos y al 15 por ciento en dólars. 
Contabilizando el IVA y el nuev 
impuesto al endeudamiento de ls 
empresas esto fija un piso costod 
crédito del 20 por ciento anual. Co- 
mo no hay inflación, ésta es la tasi 
real que pagan empresas de prin 
ra línea, pero en el caso de las PY 
MEs el costo fácilmente se duplia 
entérminosreales. Incluso, siselé 
ne en cuenta que en muchos secl0 
res hay deflación de precios (48 
textiles, petroquímica) las tasasft- 
ales son yatodavía más extravagi” 
tes. “En 30 días no hay duda deqé 
la tasa de interés será todavía 1ó 
cara”. afirma Carlos Pérez, de l 
Fundación Capital. “El techo 0% 
está en lo que pasó en el Tequila 
cuandoel crédito prácticamentel” 
sapareció”, agrega. 

Para colmo, el estrangulamit” 
del crédito siembra la amena/ 
efecto dominó en muchos del 
sectores afectados directa? 
por la devaluación brasileñi: y 
ejemplo, según un estudio de 
ÚADE, en textil y calzado, dos va 
dustrias mano de obra intensivi pl 
niveles de endeudamiento son $ 
milares al momento previo hat 
sis del tequila, que en aquel y. 
ces provocó una cadena de 4 
bras en el sector. 

Para los consumidores el 0% 
rama es todavía peor. Ala ja 
selectividad que impond qe 
bancosasusclientessesumi””. 
do de la gente a endeudarse e 
tras el fantasma de la desocup ; 
ronda cada vez más Cerca: > 
plica que también se desplo'”: 
sectores de la actividad E 
muy alejados de cualquieríe col 
con Brasil como ser ConstW” 


La famosa Brasil-dependencia 


Participación de las exportaciones a Brasil s/el total 
exportado de cada rubro 


Rubro 


Fuente: IERAL de Fundación Mediterránea en base a INDEC 


artículos para el hogar y comercio 
en general. : 

La mayoría de las consultoras 
prevén que el consumo caerá, por 
lo menos, un 3 por ciento, una ci- 
fra apenas inferior al ajuste ocurri- 
do en el *95, Por supuesto, el ajus- 
te, en proporción, será mucho ma- 
yor entre los sectores medios y ba- 
Jos, con nula capacidad de ahorro, 
que entre elexclusivo segmento del 
10 por ciento más rico de la pobla- 
ción, cuyos ingresos corrientes cre- 
cieron en los últimos años aun en 
las fases de crisis. 

Pero, de cualquier manera, es es- 
ta caída del consumo la que lleva- 
ría, de nuevo, a la desocupación a 
Una tasa de entre 15 y 18 por cien- 
to. La razón es simple: como ex- 
plica Ernesto Kritz, la contracción 
del consumo impactaría directa- 
mente sobre los sectores de servi- 
cios que en el último año dinami- 
zaron la creación de empleo infor- 
mal: comercio minorista, promo- 
tores, restaurantes, repartos a do- 
micilio, ete (ver aparte). Sólo así se 


entiende que el piso que fijan los * 


expertos a la destrucción de pues- 
tos de trabajo en cierne sea de 350 
mil y que el techo alcance la incre- 


 Máximiliano 
Montenegro 


Participación % 


E REAL EE TA De 
MENA LS Hato 


El equipo de Roque Fernán- 
dez enfrenta por estos días 
dos dilemas, acordes con los pro- 
blemas de la economía. Uno es la 
necesidad de dar alguna respues- 
ta a los sectores productivos lo- 
cales que más directamente que- 
darán descolocados por la deva- 
luación del real. El otro tiene que 
ver con los márgenes de acción 
frente al nuevo ajuste fiscal que 
exigirán desde Washington si la 
recaudación tributaria se desmo- 
rona y, en consecuencia, arrastra 
el acuerdo firmado con el Fondo 
Monetario hace apenas unas se- 
manas. 
El primero de los dilemas es el 


que más incomoda a Roque por 
estos días, ya que lo pone en la 
increíble situación para un Chi- 
cago Boy como él de tener que 
negociar con Brasil algún meca- 
nismo compensatorio auna deva- 
luación que determinó el merca- 
do. 

Como reveló Página/12, su vi- 
ceministro, Pablo Guidotti, sugi- 
rió dejar de lado preconceptos 
ideológicos y desplegó, como al- 
ternativa de negociación frente a 
Brasil, una serie de propuestas 
que iban desde la fijación de un 
impuesto alas importaciones bra- 
sileñas hasta la aplicación, por 
parte del socio mayor, de reten- 


La crisis brasileña pegará fuerte sobre las economí- 
as regionales, muy dependientes de las exportaciones 
brasileñas. Según un informe elaborado por la Subse- 
cretaría de Programación Regional, del Ministerio de 
Economía, las áreas más afectadas serían Córdoba, ba- 
se de operaciones de la industria automotriz; el Nor- 
deste (Chaco, Corrientes y Entre Ríos), productor de 
algodón y arroz; el Alto Valle, exportador de manza- 
nas a gran escala a Brasil; Mendoza, donde se radica- 
ron en los últimos años dinámicas agroindustrias con 
vista al Mercosur, y las provincias patagónicas, que re- 
cientemente habían encontrado en Brasil un atractivo 
mercado para el pescado fileteado. 

Este es el panorama que describe el informe de Eco- 
nomía, enriquecido por los comentarios para Cash de 
Alejandro Roffman, especialista en economías regio- 

nales: 
4 Pescados y mariscos: Mar del Plata es el principal 
centro de fileteo y exportación a Brasil. Pero también 


quedarían afectados los envíos desde el Sur (Chubut) 


que tienen distintos grados de procesamiento sencillo, 
% Hortalizas: ajo y cebolla serían las más afectadas 
por la caída del consumo brasileño. Mendoza, Buenos 
Aires y Río Negro son los principales productores. La 
producción de ajo en Mendoza se ha convertido en una 
actividad clave. 

Frutas frescas: las manzanas del Alto Valle (Río Ne- 
gro y Neuquén) sufrirán un impacto, ya que “no es un 
alimento de consumo muy MpanAles ni imprescindible 


Alo largo y a lo ancho del país habrá caipirinha 


en la canasta familiar brasileña”. 

4 Cereales: trigo y harina de trigo, producido en Bue- 
nos Aires, Santa Fe y Sur de Córdoba. “No parece pro- 
bable que decrezcan demasiado las ventas, y de ocu- 
rrir los envíos podrían ser recolocados en otros mer- 
cados”. 

9 Algodón: Brasil es el comprador más importante de 
fibras, que tuvo una especular expansión en los últi- 
mos tres años. “Se espera una caída fuerte porque la 
demanda es bastante sensible al precio”. 

0 Lácteos: Los 300 millones que se exportan anual- 
mente tiene como principal destino el Mercosur. Los 
productos que se venden son queso, leche en polvo y 


leche fluida. “La caída de ventas rondaría entre 20 y - 


30 por ciento”. Las principales áreas afectadas serían 
Córdoba, Sur de Santa Fe y Norte de Buenos Aires. 
9 Aceitunas: Mendoza y La Rioja serían las principa- 
les perjudicadas por “un ajuste importante en la de- 
manda” de Brasil, que acapara más de la mitad del to- 
tal de exportaciones. 

9 Arroz: constituye un elemento indispensable en la 
dieta de los brasileños y Brasil es fuertemente defici- 
tario en este producto, así que continuarían los enví- 
os. Sin embargo, si la devaluación del real profundiza 
el deterioro del poder de compra salarial en Brasil en- 
tonces habría un ajuste en las ventas que perjudicaría 
a Corrientes y Entre Ríos. 

 Poroto: Se ha transformado en una actividad clave 
en Salta. Vale lo mismo que para el rubro anterior. 


Entre el proteccionismo y la necesidad de más ajuste 


- Los dilemas de Fernández 


ciones a sus exportaciones. 

Hoy, difícilmente Roque se 
plante ante Brasil en una actitud 
tan dura como la que sugiere Les- 
ter Thurow a los negociadores ar- 
gentinos (ver página 3). Pero, 
igualmente, aunque más no sea 
por la influencia de Guidotti, el 
equipo económico buscará mini- 
mizar los costos de la devalua- 
ción brasileña en términos de pro- 
ducción y empleo en algunos sec- 
tores. Esto significará reconocer 
por parte de Roque una mínima 
cuota de sensatez política, aun- 
queen suconciencia pesen las pa- 
labras de su profesor, Milton 
Friedman, calificando de “estú- 
pida” cualquier medida de políti- 
ca comercial compensatoria de la 
devaluación del real. 

El segundo dilema que enca- 
ra Roque lo enfrenta a un difícil 
equilibrio que siguen con aten- 
ción en el Ministerio de Econo- 
mía. La recesión, inexorable- 
mente, tumbará a la recaudación 
impositiva, por más que Carlos 
Silvani haya incrementado en 
los últimos días los operativos 
de la AFIP. Esto provocará un 
nuevo agujero fiscal que, desde 
Washington, reclamarán se cu- 
bra con más recortes sobre el 
gasto. 

En Economía dicen que prefe- : 
rirían tapar ese déficit con más 
endeudamiento para no profundi- 
zar la tendencia recesiva. Sinem- 
bargo, para otorgar dicho finan- 
ciamiento los organismos inter- 
nacionales, y los bancos de inver- 
sión, exigirán como siempre más 
austeridad fiscal. Sobre ese deli- 
cado equilibrio se moverá en los 
próximos meses el equipo econó- 
mico. El tema será, entonces, có- 
mo escapar a otro ajuste fiscal 
que, en el contexto de una econo- 
mía en recesión y justo en el año 


(ble cifra de 700 mil. ia sonaría todavía más 
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Saldos al 20/01 
(en millones) 


en u$s 

Oro y divisas... 25,302 

TAUIOS o a 1.664 

Total reservas BCRA 26.966 
en$ 

Circulación Monetaria 15.279 


| Nota: La circulación monetaria 

es el dinero que está en poder 
del público y en los bancos. Las 

| reservas están contabilizadas a 
nivel de mercado. 


| Fuente: Banco Central. 


Por Claudio Zlotnik 


El gigante dormido se desper- 
y tó de su larga siesta, abrió los 
ojos y a medida que se despereza 
va volteando los objetos que en- 
cuentra a su paso. La pelea ahora 
es por limitar sus movimientos a 
una superficie acotada. Para lograr- 
lo le acercan la comida a sus pies, 
para evitar que vaya en su búsque- 
da y continúe conlos destrozos. Pe- 
ro todos saben que los alimentos 
son limitados y que, en algún mo- 
mento cercano, el gigante irá por 
más. De hasta dónde llegue depen- 
derán los daños que produzca. Sin 
más fronteras que sus propios de- 
seos, la gran incógnita pasa por sa- 
ber si existe el arma necesaria pa- 
ra liquidar a la bestia antes de que 
sus garras filosas destruyan a todo 
el vecindario. 

Por ahora, en Brasil no encontra- 
ron el antídoto que aplaque la cri- 
sis. Una semana atrás, cuando el 
gobierno de Fernando Henrique 
Cardoso apostó a dejar flotar libre- 
mente el real para enfrentar las tur- 
bulencias y el mercado respondió 
positivamente, algunos en la city 
creyeron que el camino hacia la sa- 
lida había empezado a dibujarse. 
Pero no. Enseguida quedó claro 
que, una vez desatada la corrida, es 
difícil saciar el apetito de los espe- 
culadores. Conescasas reservas, el 
Banco Central de Brasil está inten- 
tando llenar ese vacío vendiendo 
los dólares que le reclaman. Pero 
la reacción instintiva no alcanza. 
La sensación de hambre no se ate- 
núa. Y el gigante amenaza con des- 
bocarse y romper en mil pedazos 
el corralito en el cual intentan te- 
nerlo dominado. 

Todo lo contrario, los brokers sa- 
can cuentas del nivel que podría al- 
canzar el dólar esta semana en Bra- 
sil: entre 1,90 y 2,50 reales es la 
banda más repetida en la city. En 
cambio, nadie puede arriesgar si es 
a alguno de esos valores que el re- 
al encontrará su equilibrio defini- 
tivo. Es en este contexto que los fi- 
nancistas suponen que al país ve- 
cino le queda una sola alternativa: 
reestructurar la multimillonaria 
deuda compulsivamente. Si no 


VIERNES 15/01 VIERNES 22/01 
en $ en u$s en $ en u$s 
% anual % anual 

Plazo Fijo a 30 días 9,4 72 10,3 TA 
Plazo Fijo a 60 días 8,4 15 8,6 6,9 

| Caja de Ahorro 29 24 3 -30 
CallMoney 11,0 9,0 7,0 6,5 
Nota: Todos los valores son promedios de mercado. 


Fuente: Banco Central. 


PRECIO VARIACION 
(en pesos) (en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 
15/01 22/01 

Acindar 0,890 0,790 11,2 -09,9 -33,9 

| Alpargatas 0,124 0,092 -25,8 -27,6 -27,6 
| Astra 1,110 1,150 3,6 2,5 -2,5 
Banco Río 4,500 4,560 1,3 -27,0 -27,0 
Comercial del Plata 0,550 0,557 q -21,0 -21,0 

| Siderar 1,790 1,460 -18,4 -44,9 -44,9 
Siderca 1,040 0,850 -18,3 -25,4 -25,4 

| Banco Francés 5,880 5,270 -10,4 -25,8 -25,8 
| Banco Galicia 3,220 2,700 -16,1 -38,6 -38,6 
| Indupa 0.533 0,472 11,4 274  -27,4 
| irsa 2,370 2,100 -11,4 -23,4 -23,4 
| Molinos 2,000 1,720 -14,0 -26,8 -26,8 
| Peréz Compac 4,000 4,060 15 -4,0 -4,0 
| Renault 1,080 1,000 -7,4 -20,6 -20,6 
| Sevel 0,330 01395 BER AO 
| Telefónica 2,540 2,395 57 -16,0 -16,0 
| Telecom 5,030 4,670 -7,2 17,4 -17,4 
| VER 29,000 28,850 -0,5 3,2 3,2 
Indice Merval 382,370 359,460 60. 164 164 
Indice General 16.039,910 15.336,080 4,4 -11,9 -11,9 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 
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El Buen Inversor 


Temores a lo que Veni 


En la city creen que la devaluación del real se va a 


profundizar y que Brasil tendrá que tomar medidas drásticas. 


Se agitan fantasmas sobre una corrida en la Argentina. 


=analizan—en Brasil habrá hiperin- 
flación. Lo que está claro es que el 
esquema implementado la semana 
pasada se está agotando, a pesar de 
que el Congreso brasileño se deci- 
dió a aprobar el ajuste fiscal. 
Como no había ocurrido desde el 
tequila, en la city resurgieronlas es- 
peculaciones sobre una posible co- 
rrida contra el peso. Sin que Cardo- 
so y su equipo económico den con 
la llave que abra las puertas a la so- 
lución a su crisis, los financistas su- 


Federico Muñoz 


Analista de CRE Consultores 


Me Juego 


Brasil: La actual política cambiaria va al fracaso. Brasil tendrá 


una salida traumática; lo único que no se sabe es hasta qué mo- 
mento va a aguantar, pero a la flotación sucía del real no le veo 
ningún futuro. Lamentablemente, este nuevo fracaso llevará con- 
sigo una agudización del ciclo recesivo de la economía brasileña 
que inevitablemente resentirá a la economía local. =D 


S 


Lo que viene: A Fernando Henrique Cardoso no le a Sua : 


alternativa que tomar decisiones traumáticas. Como le pasó hace. 
diez días, ya no le queda tiempo para intentar con políticas gradua- 
listas. La experiencia internacional señala que los momentos co- 
mo éstos, de presiones cruzadas y desmadre de la economía, sólo 
se cortan de cuajo; con medidas de shock. En este contexto, al go- 
bierno brasileño le quedan dos alternativas: reestructura de mane- 
ra compulsiva su deuda, en una suerte de plan Bónex, o va direc- 
tamente hacia la hiperinflación para licuar la deuda interna. 


La convertibilidad: No creo que la crisis brasileña termine 
con la devaluación del peso. Pero tengo temor a que la convertibi- 
lidad la única política de Estado pierda consenso entre el públi- 
Co una vez que acaben las turbulencias en Brasil. Si a Brasil le lle- 
ga air bien con este esquema cambiario algo a lo que Oforgo re- 
motas posibilidades—, algunos políticos y economistas saldrán a 
decir que no estaría nada mal continuar con una política de cam- 
bio flexible, Pero si a Brasil le va mal, es muy probable que la Ar- 
gentina deba soportar un ataque especulativo, y la convertibilidad 
va a salir de eso con un menor respaldo popular. Y se generaría un 
debate al que innecesariamente vamos a llegar. 


Recomendación: Ante semejante crisis, a los pequeños in- 
versores no les queda otra alternativa que ser muy cautelosos. De- 


ben adoptar una estrategia defensiva, a pesar de que puedan supo- 


ner que los valores de las acciones se encuentran en mínimos. Por 
eso, los ahorristas más chicos deben colocar la mayor parte de sus 
fondos en plazos fijos que están ofreciendo tasas interesantes— y 
en títulos públicos, cuyos rendimientos también son apetecibles 


ponen que la convertibilidad podría 
ser desafiada por un ataque especu- 
lativo. La idea de Carlos Menem de 
redoblar la apuesta y atar un acuer- 
do monetario con los Estados Uni- 
dos para cerrarle las puertas defini- 
tivamente al fantasma de la deva- 
luación pasó inadvertida entre los 
corredores. Con toda la atención 
puesta en cada movimiento que se 
produce en el país vecino, en la city 
descreen de una solución de ese ti- 
po para los urgentes tiempos que 


es 
corren. Si el real sigue perdiendo 
terreno frente al dólar, la ola espe 
culativa no tardará demasiado en' 
arribar a estas playas, razonanenel 
microcentro. Mientras tanto, los 
mercados viven el día a día si 
guiendo el valor del real. Y desu 


cotización dependen los dis 

humores. Pero, en el fondo, los: 

nancistas saben que será complica 

do aplacar al gigante. La crisisames 

naza con hacer trizas todo lo qué 

encuentre a su paso. E 
Ñ 8 


Inflación acumulada últimos 
12 meses: 0,7 % 


Cuenta corrien! 
Caja de ahorro 
Plazo fijo: 


Total $+u$s 200 
Fuente: Banco Central: Ez 


Internacionales 


( Bobiemo en Brasil 


Se instaló un cuadro de agu- 
da recesión en perspectiva. Los 
grandes conglomerados toman 
Sus previsiones: comenzaron a 
echar personal y postergar in- 
versiones, con lo cual no hacen 
más que realimentar la caída. 
- Mientras que en el otro extremo 
el ciclo económico, en el co- 
a _mercio, ya se registran remarca- 
ciones de precios defensivas, es 

- decir, tratando de protegerelvaá- 
o reposición de la mercade- 

a 


: más si el tipo de cambio no en- 
cuentra su punto 
de equilibrio”, 
exclamó Horacio 
LaferPiva, presi- 
dente de la Fede- 
ración de Indus- 
trias de San Pa- 
blo. La respuesta 

se hizo espe- 
rar. Sergio Ama- 


ral, portavozdela 


esidencia, se- 
'ó que el go- 


una política con- 


PRECIO VARIACION 


(en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual 
15/01 22/01 


Anual 


38 
28 
48 
61 


18 
0,5 


10,0. 
79. 
9,1 


Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar 
las amortizaciones y rentas devengadas. 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


“El país no aguanta 30 días 


bierno está dis- 
puesto a trazar 


Guerra láciea por 
la devaluación 


1] "y 
La 


Por Aldo Garzón 


“Aquí hay un gran lobby de 

la industria de la leche, que 
aprovecha la situación de Brasil 
para pedir un cambio diferencial o 
reembolsos por exportaciones”, 
denunció Hugo Biolcati, uno de los 
más fuertes proveedores del sector 
y coordinador del Comité de Lác- 
teos de la Sociedad Rural. En de- 
sacuerdo con los industriales, Biol- 
cati dijo a Cash que la devaluación 
de la moneda brasileña no afecta- 
rá sensiblemente los envíos de lác- 
teos al vecino país. Lo que el lobby 
pretende, afirmó, es “generar un 
clima de baja de precios al produc- 
tor local”. 

Guillermo Draletti, presidente de 
la Unión General de Tamberos, 
coincidió en que, por tratarse de un 
artículo de primera necesidad, es 
muy difícil que haya unabrusca va- 
riación en las importaciones brasi- 
leñas de leche araíz del reciente re- 
acomodamiento cambiario. Sin 
embargo, alertó sobre una posible 
profundización de la recesión en 
Brasil. “Es un tema que tenemos 
que seguir atentamente, y todavía 
tenemos tiempo de armar una es- 
trategia, porque la mayor deman- 
da del producto se da recién a par- 
tir de agosto y hasta fin de año”. 

Según Biolcati, los industriales 
lácteos agitan el fantasma de una 
merma en las ventas a Brasil “pa- 
ra que el precio por litro que le pa- 
gan al productor baje de los actua- 
les 19 ó 20 centavos de promedio 
anual a 18”. Aun así, reconoce, el 
sector sería igualmente competiti- 
vo. “Lo único que nos podría afec- 
tarseríauna aguda recesión en Bra- 
sil, pero antes de llegar a la leche 
los brasileños van a dejar de con- 
sumir otras cosas”, estimó. 

La Argentina produce actual- 
mente casi 10 mil millones de li- 
tros de leche anuales. Alrededor del 
15 por ciento (1500 millones de li- 
tros) se destina al exterior. De es- 
ta última cantidad, se exportan al 
Brasil 1200 millones de litros, por 
valor de 240 millones de dólares. 
Por lo tanto, el 80 por ciento del 
mercado exterior argentino de lác- 
teos lo absorbe el principal socio 
del Mercosur. Pero todavía es muy 
poco en relación con los 8500 mi- 
llones de litros que, en forma de le- 
che envasada, leche en polvo, yo- 
gures o quesos, representa el mer- 
cado interno argentino de los lác- 


- teos, que se encuentra en constan- 


te crecimiento. 

Debido a la tendencia al aumen- 
to del consumo interno, Biolcati 
considera factible “un crecimiento 


crisis de Brasil enfre 


m 
0 
O 
(0) 
a 
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nuncian que 
Penes el precio. 


del 10 por ciento en la lechería”. 
Lo que se está viendo ahora es la 
posibilidad de nuevos mercados 
externos, además del de Brasil. Y 
es precisamente paraesaexpansión 
que la industria necesita bajar cos- 
tos y hacerse más competitiva. Mé- 
xico, por ejemplo, demanda gran- 
des cantidades de lácteos, pero exi- 
ge riesgo cero en materia de afto- 
sa, lo cual se podría dar a fines de 
este año si en abril, tal como lo 
anunciara el presidente Menem, la 
Argentina pide a la Oficina Inter- 
nacional de Epizootias el abando- 
no de la vacuna. 

Un litro de leche en sachet tiene 
un precio final, en la góndola, de 


Lobby: Lo que el lobby 
industrial pretende, 
afirman los productores, 
es “generar un clima de 
baja de precios al 
productor local” por las 
dificultades para exportar. 


entre 60 y 70 centavos, sobre el cual 
el productor recibe algo así como 
el 28 por ciento, contra el 40 por 
ciento habitual en otros países con 
fuerte intervención en el mercado 
mundial. Dice Biolcati que estaba- 
ja relación entre precio al produc- 
tor y valor final de la leche indus- 
trializada no es necesariamente 
atribuible a las elaboradoras, sino 
que en el trayecto entre el tambo y 
la industria “hay un montón de ine- 
ficiencias de tipo estructural, que 
van desde el estado de los caminos 
a la cuestión impositiva”. 

Draletti y Biolcati, quienes hace 
algunos meses se enfrascaron en 
una discusión acerca de la suba de 
aranceles externos para laleche que 
proviene de fuera del Mercosur, 
coincidieron ante Cash en que de 
todos modos, Brasil, salvo un au- 
mento de la recesión, seguirá im- 


portando leche en polvo desde la 
Argentina, a pesar de que la está 
pagando entre 2200 y 2400 dóla- 
res la tonelada, cuando los precios 
internacionales oscilan entre1600 
y 1800 dólares. Los propios brasi- 
leños se han puesto en el cepo, al 
subir los derechos de importacio- 
nes extrabloque del 24 y 27 por 
ciento al actual 33, mientras que la 
Argentina los aumentó del 16 al 19 
por ciento. De esta manera, siem- 
pre les conviene la leche argenti- 
na. 

El titular de la Unión General de 
Tamberos sigue considerando ra- 
zonable la aplicación de medidas 
de protección para la leche del 
Mercosur, especialmente después 
de un año en que, como 1998, “los 
subsidios internacionales en las 
exportaciones agrícolas han sido 
brutales”. Brasil ha tenido siempre 
un arancel extrabloque superior en 
un 80 por ciento al que aplica la 
Argentina. Y ahora discuten un 
arancel común para el año 2000. 
Biolcati, por su parte, ha manifes- 
tado varias veces que la elevada 
protección que impone Brasil es 
producto de su ineficiencia en el 
rubro lechero. 

El vecino país produce 20 mil 
millones de litros anuales, pero de- 
be importar 2500 millones para 
atender a su demanda interna. Con 
la reciente devaluación, lo eviden- 
te es que, sea de la Argentina o de 
cualquier otro lugar, Brasil tendrá 
que pagar más por la leche que 
compre en el exterior. Aquí, mien- 
tras tanto, la producción no se pue- 
de parar. Draletti señaló que “mien- 
tras el sector automotriz, que goza 
de toda clase de beneficios, ya 
anunció la suspensión de 1500 tra- 
bajadores por estimar que venderá 
un 50 por ciento menos a Brasil, 
los productores lecheros no deten- 
drán su actividad y seguirán soste- 
niendo a su personal”. 
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El baúl de Manuel 


lle, sino mi vereda: con pico están iniciando un boquete para 
implantar una columna. Somos de Video Cable, me dicen. A 
los gritos los amenazo con llamar a la policía, y paran de rom- 
per. Al rato, envalentonado, deseoso de darles un escarmien- 
to, llamo de veras a la policía: “Vea, no podemos intervenir 
para no tener conflicto con la Municipalidad, llame al 110 y 
pida el número”. Me dan el número. Mientras me atienden, me 


hacen escuchar tangos. “Llamo porque están rompiendo mi 


mo, pero sólo me atienden los tangos. Desisto y me pregunto: 


Por Alejandro Banzas * 


Brasil se encuentra en un ca- 

llejón sin salida. Ante una 
monumental deuda interna y difi- 
cultades por parte del gobierno de 
aplicar un fuerte paquete de me- 
didas en el orden fiscal, optó por 
el camino más corto, liberar el ti- 
po de cambio con flotación libre 
y luego con flotación sucia (inter- 
viene el Banco Central de ser ne- 
cesario). Las consecuencias tam- 
bién resultaron previsibles, una li- 
cuación muy parcial de su deuda 
interna, un repunte significativo, 
en términos nominales y leve en 
términos reales, del mercado ac- 
cionario y una aparente tranquili- 
dad para los industriales paulistas 
que de la noche a la mañana me- 
joraron artificialmente su compe- 
titividad para sus colocaciones de 
productos. 

Lo que Brasil no ha considera- 
do con este intento de resolver sus 
problemas internos ha sido, porun 
lado, la onda expansiva hacia su 
principal aliado en la región, la 
Argentina, y también la repercu- 
sión hacía el resto de los países de 
Latinoamérica. Pero quien será el 
verdadero perjudicado con esta 
política es el propio Brasil, en- 
trando en un cono de sombras a 
partir de ahora debatiéndose en 
una lucha diaria entre el nivel de 
tasa y la paridad cambiaria, la sa- 
lida de capitales reflejada en una 
caída del nivel de reservas y la po- 
sibilidad de continuar el proceso 
recesivo que generará el encare- 
cimiento de sus importaciones y 
el traslado a precios de las recien- 
tes devaluaciones con el con- 
siguiente impacto en los salarios. 

¿Cómo sale Brasil de la crisis? 
A esta altura de los acontecimien- 
tos el tiempo es una variable sig- 
nificativa, pero más allá de recla- 
mos sectoriales (los cuales se mul- 
tiplican) esnecesario un shock de 


Tangos a la siesta 


¡Papi, papi están destruyendo la calle! Salgo y no es la ca- 


vereda (yo soy el responsable).” “Espere que lo comunico.” 
Vuelven a salir tangos y en el medio una voz grabada “no du- 
de en llamar a emergencias Defensa Civil”. Aprovecho y lla- 


Si en mi vereda hubieran puesto una bomba de tiempo, ¿espe- 
ro a que me atienda Defensa Civil, o me salvo yo y que los de- 
más revienten? Insisto, y luego de más tangos, una voz —¿se- 
ría una grabación?— me indica que “no autorizan a implantar 
columnas en veredas, sino a cableados subterráneos”, y que si 
son de VC debo reclamar a la empresa o bien dirigirme al CV 
(consejo vecinal). ¿Negociar? Llamo a VC y me dicen que 
ellos no enviaron a nadie. ¡Claro, lo hacen a través de contra- 
tistas y subcontratistas! Me acerco a la cuadrilla y al que pa- 
rece capanga le espeto: “Usted ha invadido un espacio públi- 
co que la municipalidad confió a mi cuidado. Además me cau- 
sa deseconomías externas, porque afea el frente, por los ca- 
bles transitan ratas y por las columnas se suben los ladrones. 
Le ofrezco transferirle mis derechos de propiedad a cambio de 
una compensación pecuniaria”. El hombre me mira con ojos 
dilatados y toma distancia. Al día siguiente, toda la cuadra tie- 
ne implantadas columnas metálicas, verde claro. Saco en lim- 
pio: sea de quien sea VC, tal vez de una multinacional, su fi- 
lial vernácula usa gratis espacios públicos, como los viejos 
imperios coloniales sacaban recursos de Asia o Africa, sin pe- 
dir permiso a nadie y tratando a sus habitantes como de palo. 
¿A quién sorprende que sus ganancias sean extraordinarias y 
que luchen entre ellos para prenderse a ubres tan rebosantes 
de leche? ¿Por qué los “servidores públicos” no escuchan mis 
reclamos (ninguno quiso saber quién era ni de dónde llama- 
ba)? ¿El sistema está armado para hacer la vista gorda, con- 
sentir la depredación y “coparticipar” de las ganancias de los 
depredadores? 
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confianza. Este puede basarse en 
una reprogramación de los venci- 
mientos de corto plazo por media- 
no y largo (el actual promedio de 
vencimientos es de 7 meses), el 
anclaje del real al dólar, y el lan- 
zamiento de un programa fiscal y 
de privatizaciones viable dado el 
contexto social que vive Brasil. 
En 1998, perdieron 500 mil pues- 
tos laborales por la recesión, y 
acelerar el proceso de privatiza- 
ciones. : 

Si estas medidas se lanzaran en 
sintonía, podrían generar condi- 
ciones para restablecer credibili- 
dad y permitir un eficaz apoyo por 
parte de los organismos interna- 
cionales de crédito bajo el com- 
promiso de no emitir reales sin 
respaldo y ordenarse fiscalmente. 
Esto, en tanto, generaría una re- 


Hilo: “A Brasil no le 
queda mucho hilo en el 
carretel, y el gobierno 
argentino no debe 
subestimar esta crisis. 
Debería crearse un comité 
de crisis regional”. 


versión de la actual salida de ca- 
pitales y crearía un colchón de di- 
visas suficiente para respaldar la 
base monetaria. 

A Brasil no le queda mucho hi- 
lo en el carretel, y el gobierno ar- 
gentino no debe subestimar esta 
crisis. No es una cuestión de un 
gobierno lo que está en juego. De- 
bería crearse un comité de crisis 
regional con Brasil, y otro en nues- 
tropaís con la participación del go- 
bierno, la oposición parlamenta- 
ria, sindicatos y empresarios, de 
modo de implementar urgentes 
medidas entre las que sugiero: 

Desde el punto de vista finan- 
ciero: a) una flexibilidad tran- 
sitoria por parte del BCRA de las 


Estado asociado 


En toda nuestra vida —independiente o colonial— no falta- 
ron iniciativas para resolver problemas internos renuncian- 
do a una parte o a la totalidad de la soberanía. Desde coro- 
nar a nobles foráneos hasta entregarnos como provincia a al- 
guna gran potencia. Hipólito Vieytes, desde las páginas de 
su Semanario, creó un ambiente receptivo al pensamiento de 
Adam Smith. Como si estuvieran atentos, a poco cayeron las 
dos Invasiones Inglesas. Posadas envió a Belgrano y Riva- 


/ 


exigencias de previsionamiento 


crediticio, ya que los bancos su- 
frirán el impacto —primero en sus 
activos y luego en el patrimonio, 
del atraso en el pago de los com- 
promisos fundamentalmente de 
las pymes. b) Monitorear el nivel 
de liquidez del sistema de mane- 
ra de aplicar una reducción de 1 ó 
2 puntos en el nivel de encajes. c) 
Red de seguridad de bancos en ca- 
so de que sea necesario asistir a 
entidades con problemas de liqui- 
dez o de solvencia. 

Desde el punto de vista fis- 

cal: a) eliminar los aportes 
patronales en las cargas sociales 
para las pymes. b) En la. medida 
que las cuentas públicas lo permi- 
ten una mayor agilización en la 
devolución de los créditos fisca- 
les de IVA. Y reintegro de expor- 
taciones. c) Acelerar la discusión 
de laley de coparticipación de im- 
puestos de modo de atender a las 
necesidades que surgirán ante el 
fuerte deterioro de las economías 
regionales. 

En síntesis, Argentina no debe 
esperar en forma pasiva el curso 
de los acontecimientos, debe ac- 
tuar en forma rápida. Si bien no 
se observan a la fecha caída en los 
depósitos (en el tequila los retiros 
alcanzaron a los 8500 millones en 
cinco meses), estamos mucho más 
cerca de un proceso recesivo —an- 
tes de la devaluación brasileña la 
industria acusaba altos niveles de 
stocks y retracción en la deman- 
da a consecuencia de la crisis de 
Asia y Rusia—. Esto desencadena- 
rá un aumento en la desocupación. 
Si se agrega a este escenario los 
problemas de financiamiento ex- 
terno, a consecuencia de una su- 
ba en el riesgo país, resulta evi- 
dente que es necesario actuar con 
rapidez y responsabilidad ante la 
crisis. 


* Economista. 


Por M. Fernánd 


davia a Londres, en misión diplomática. Antes que llegara, 
el sucesor de Posadas, Carlos María de Alvear, escribía al 
Marqués de Clastlereagh, ministro de Gran Bretaña, un 25 
de enero: “Estas provincias desean pertenecer a la Gran Bre- 
taña, recibir sus leyes, obedecer a su gobierno y vivir bajo 
su influjo poderoso”. En esos momentos, Ricardo ideaba el 
modo de conectar tierras fértiles a las islas británicas, sino 
por anexión, por comercio. Un modo de entenderlo a Ricar- 
do era enseñar sus ideas, y Rivadavia a su regreso, tras fun- 
dar la Universidad de Buenos Aires, en 1823 creó la cátedra 
de Economía Política, basada en la experiencia de Malthus 
como docente en la Compañía de Indias y en Elementos de 
economía política, de James Mill, que divulgaba la econo- 
mía ricardiana, traducido por un pariente suyo, James (San- 
tiago) Wilde, contador de la provincia de Buenos Aires y au- 
tor del primer plan de contribución directa, implantada por 
Rivadavia en 1821. El esquema de división del trabajo en 
que se insertó la Argentina en la segunda mitad del siglo XIX 
fue el propuesto por Ricardo al parlamento inglés en 1815. 
Inglaterra aceptó generosamente la deuda pública argentina, 
que permitió construir ferrocarriles y puertos, para enviar ali- 
mentos a las islas británicas. El sistema actual de papel mo- 
neda convertible es una adaptación del establecido en 1899, 
que a su vez era copiado del introducido por Inglaterra en la 
India un año antes. Alfred Marshall, a comienzos de siglo, 
recomendaba estudiar la conexión británico-argentina. Cuan- 
do Inglaterra convocó al Commonwealth en 1932 a una con- 
ferencia sobre carnes, Argentina se vio excluida, y el vice- 
presidente sostuvo que “Argentina es económicamente, par- 
te integrante del imperio británico”. El Banco Central se creó 
en 1935 según un proyecto del perito inglés Sir Otto Nieme- 
yer, adaptado por Raúl Prebisch. Ayer, Alvear y Castlere- 
agh. Hoy... 
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2 Argentina pasó de 2,7 


llones de personas 
hoy mueve 5500 
dólares. Según las cif 
revista Mercado, el 70 por 
¡to de los turistas extr 
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El ingreso de inv 
tadounidenses entre | 


: 2000 alcanzará u 

* bal de más de 19 
de dólares. Según] 

| cas del Centro de Es 
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= Norte orientadas ala E 
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ción y radicación de 


plantas productivas teni 


ta fin de siglo un crecimi 
promedio anual 3,2 vece 


“rioral del período 90-97 (apro- 


ximadamente 5200 millones de K' 


= dólares anuales). En conj! 
= estos inversores represente 
“si el 36 por ciento del flujo 


tal de capitales de origen em- $ 
presario hacia la Argentina. En- 
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- tre los principales apostadores | : 
- figuran el Citicorp Equity In- 
* vestment (CEL), el fondo de in 
versión Hicks, Muse and! 


General Motors, Ford, M 


“com, Howard Johnson, É 

Y Depot y Pan American Ener, 
“La participación de las empre 
“sas estadounidenses en las in- 
* versiones totales llegarán a e- 
presentar en el 2000 el 46,7 por: 
= ciento. A 


CENTRAL PUERTO 


La mayor empresa de generá” 


7 ción eléctrica cerró su balance $ 
“anual al 31 de diciembre último Y 


con una ganancia de 57,1 


“nes de pesos. Esta perfo 

' significa una mejora del 9 

“ciento respecto de las utilid 
logradas el año anterior. 
ventas netas durante este e] 


cio alcanzaron los 309,4 


“nes de pesos, delos cuales2! 
corresponden a despachos 
= contratos. Entre los facto! 
“definieron el incremento 

| ganancias cuenta el meno 


sumo de combustibles y ' 


* grama de reestructuració 
= compañía. Los costos 


caso, disminuyeron un 
ciento al pasar en es 
39,4 a 33,6 millones 


